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Abstract
Das Earnings Management der Unternehmen ist seit vielen Jahren ein beliebter Untersu-
chungsgegenstand. Seine Aktualität lässt sich an zahllosen Bilanzskandal en der letzten 
Jahre ablesen. Um (strategische) Rechnungslegungspolitik und -delikte zu verhindern, 
wurden Methoden zur Aufdeckung ausgearbeitet. Jede Methode hat ihre Stärken; der si-
chere Nachweis ist in der Regel aber unmöglich. Dazu stellt die Rechnungslegung ein zu 
komplexes Konstrukt dar. 
1. Einleitung
Der Beginn des neuen Jahrtausends stand ganz im Zeichen von Unternehmensskandalen 
im In- und Ausland, die mit einem Vertrauensverlust in Management, Verwaltungsrat und 
in den Berufsstand der Wirtschaftsprüfer verbunden waren. Als Folge wurden weltweit 
Gesetze und Richtlinien bezüglich einer verbesserten Corporate Governance und Finanz-
berichterstattung erlassen. In jedem funktionierenden Wirtschaftssystem übernimmt die 
fi nanzielle Rechnungslegung, egal ob auf Basis freiwilliger Publizität oder aufgrund ge-
setzlicher Regulierungsmaßnahmen, eine zentrale Rolle. Ein glaubwürdiges Bekenntnis 
zu transparenter Berichterstattung und einer getreuen Darstellung (Fair Presentation ) der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage eines Unternehmens dürfte vom Markt mit einer 
Erhöhung der Liquidität und Senkung der Kapitalkosten belohnt werden. 
Im Rechnungswesen wird versucht, ökonomische Transaktionen und Ereignisse nach-
vollziehbar, überprüfbar und entscheidungsgerecht abzubilden. Häufi g lässt sich jedoch 
eine Situation nicht eineindeutig in die Zahlen des Rechnungswesens umwandeln, da ihr 
Wert von der Person des Bewerters, dem Zeithorizont und den möglichen Zukunftssze-
narien abhängt. Standards zur Rechnungslegung gewähren daher – zu Recht – zahlreiche 
Ermessensspielräume , die es der Geschäftsleitung erlauben, ihre privaten Informationen 
an Außenstehende weiterzuleiten. (1) Dieses Maß an Subjektivität kann auch durch eine 
perfekte Überwachung oder Einhaltung der Rechnungslegungsstandards nicht vollstän-
dig eliminiert werden und beinhaltet damit die Möglichkeit zur bewussten Manipulation 
der publizierten Zahlen. 
Die Abschlussqualität hängt damit nicht primär von den Rechnungslegungsnormen ab. 
Diese spielen eher eine untergeordnete Rolle. Viel wichtiger sind die fi rmenspezifi schen 
und institutionellen Einfl ussgrößen auf die Anreizstruktur von Managern, die dazu füh-
ren, dass letztlich die Rechnungslegungspraxis immer als Resultat einer Kosten-Nutzen-
Abwägung der involvierten Akteure zu betrachten ist.
Daraus folgt, dass selbst bei der Verwendung identischer Grundsätze zur Rechnungsle-
gung und der gleichen ökonomischen Ausgangslage die publizierten Abschlüsse zweier 
Unternehmen unterschiedlich ausfallen dürften. Der Grund dafür liegt in den vielfältigen 
und individuellen Anreizstrukturen, denen die Manager eines Unternehmens ausgesetzt 
sind. Sei es, dass sie den tatsächlichen Leistungsausweis des Unternehmens verschleiern, 
die Erwartungen der Finanzgemeinde erfüllen, das Finanzierungsverhältnis besser dar-
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stellen oder eine stetige Gewinnentwicklung ausweisen möchten, um nur ein paar Bei-
spiele zu nennen. Eine Vielzahl empirischer Studien zum Earnings Management belegt, 
wie unternehmensspezifi sche Anreize die fi nanzielle Berichterstattung nachhaltig prä-
gen können. (2)
Der vorliegende Beitrag stellt die Frage nach den Zielen und wesentlichen Maßnahmen 
eines Earnings Managements sowie den Methoden zur Aufdeckung gravierender Ver-
schleierungsversuche. Zahlreiche Beispiele aus der jüngeren Vergangenheit veranschau-
lichen die Argumentation.
2. Earnings Management
2.1. Ziele
Die Ziele des Earnings Managements ergeben sich aus den Funktionen, die ein Abschluss 
erfüllen muss. Hauptzweck der fi nanziellen Berichterstattung ist die Informationsfunktion. 
Aktuelle und zukünftige Investoren sollen entscheidungsnützliche Informationen über das 
Unternehmen erhalten. Grundsätzlich gelten Informationen dann als nützlich, „wenn sie 
die wirtschaftlichen Entscheidungen der Adressaten beeinfl ussen, indem sie ihnen bei der 
Beurteilung vergangener, derzeitiger oder zukünftiger Ereignisse helfen oder ihre Beur-
teilungen aus der Vergangenheit bestätigen oder korrigieren“ (so z.B. IASB: Framework 
for the Preparation and Presentation of Financial Statements F.26). Die Informationsfunk-
tion des Rechnungswesens wird eingeschränkt durch unterschiedliche Interessen sowie 
eine asymmetrische Informationsverteilung zwischen den involvierten Parteien (insbes. 
zwischen Fremd- und Eigenkapitalgebern sowie dem Management eines Unternehmens). 
Dies führt zur Gefahr opportunistischen Verhaltens der besser informierten Partei etwa in 
Form des Earnings Managements mit negativen Konsequenzen für die Kapitalmärkte. Es 
entstehen Agency Kosten, z.B. in Form von erhöhten Risikoprämien, da die schlechter in-
formierten Investoren lediglich zu einem tieferen Preis bereit sind, in einen Titel zu inves-
tieren, bzw. bei einem allfälligen Wiederverkauf einen höheren Preis verlangen, um sich 
gegen eine Übervorteilung durch die besser informierte Gegenseite abzusichern. Die Li-
quidität der Märkte nimmt ab. Im Extremfall stellen die externen Kapitalgeber keine Mit-
tel mehr zur Verfügung (z.B. Kreditrationierung) und der Handel mit den Wertschriften 
eines Unternehmens kommt zum Erliegen. (3)
Ein weiterer Zweck besteht darin, dass Rechnungslegungsinformationen gesetzliche oder 
vertragliche Ansprüche regeln können. (4) Besonders im deutschsprachigen Raum kommt 
der Ausschüttungs- und Steuerbemessung traditionell eine hohe Bedeutung zu. Da gesetz-
liche Regelungen wie Steuergesetze durch das Unternehmen nicht veränderbar sind, erge-
ben sich hier besondere Anreize, die Rechnungslegung so zu gestalten oder zu beeinfl us-
sen, dass die Ansprüche an das Unternehmen möglichst wenig Nachteile verursachen. (5) 
Rechnungslegungspolitik mit dem Ziel der Steueroptimierung ist ein typisches Beispiel. 
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Je nachdem, welcher Zweck mit dem Abschluss verfolgt wird, kommen unterschiedliche 
Maßnahmen des Earnings Managements zum Einsatz, um die gewünschten Ziele zu errei-
chen. Den Erfolgsausweis betreffend kann ein Unternehmen die Maximierung, Minimie-
rung oder Glättung des Erfolges im Zeitablauf anstreben. Ebenso kann versucht werden, 
andere Zielgrößen des Unternehmens – wie z.B. den Umsatz – zu beeinfl ussen. (6) 
Aufgrund der unterschiedlichen Zwecke und der damit verbundenen heterogenen Ansprü-
che an das Unternehmen kann das Earnings Management nicht auf alle Anforderungen 
gleichermaßen eingehen: Zielkonfl ikte sind die Folge. (7) Es ist davon auszugehen, dass 
vorwiegend das Management, also der Ersteller des Jahresabschlusses, Earnings Manage-
ment betreibt (8). Demzufolge wird die Zielgestaltung gemäß deren Präferenzen durch-
geführt. (9) Beispielsweise dürfte versucht werden, eine gewinnabhängige Entlohnung 
möglichst eigennützig zu beeinfl ussen oder die Erwartungen von Analysten zu (über-) 
treffen („beat the street“). (10) Dadurch ist ein Zielkonfl ikt mit den Eigentümern denk-
bar, die grundsätzlich an der (längerfristigen) Maximierung des Marktwerts des Eigen-
kapitals interessiert sind. (11) 
2.2. Arten
Im Grunde genommen ist der Begriff des Earnings Managements neutral. Wie einleitend 
bereits erwähnt, gewähren Rechnungslegungsstandards zu Recht zahlreiche Ermessens-
spielräume, die es der Geschäftsleitung erlauben, ihre privaten Informationen an Außen-
stehende weiterzuleiten und somit den Adressaten einen besseren Einblick in die Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage zu gewähren. (12) Die Kehrseite der Medaille ist, dass 
diese Spielräume häufi g auch für opportunistisches Verhalten der Jahresabschlusserstel-
ler ausgenutzt werden. Dieses sog. strategische Earnings Management, sei es legal oder 
illegal, soll im Vordergrund des vorliegenden Beitrags stehen.
Die begriffl iche Trennung von Bilanzpolitik und Earnings Management ist nicht trivial. 
Der Begriff Bilanzpolitik an sich ist bereits zu eng gefasst, da er i.d.R. auf alle Bestand-
teile des Jahresabschlusses und nicht nur auf die Bilanz abzielt. (13) In der hier verwen-
deten Defi nition ist die Bilanzpolitik oder Rechnungslegungspolitik nur ein Teil des Ear-
nings Managements, da Bilanzpolitik normalerweise im legalen Bereich durchgeführt 
wird. (14) Hingegen kann sich das Earnings Management im rechtlich unzulässigen Be-
reich bewegen. Die Grenze zwischen legalem und illegalem Earnings Management ist al-
lerdings fl ießend und wird in einem Graubereich angetroffen, bei dem unklar ist, ob gegen 
Gesetze verstoßen wird. (15) Mehrheitlich werden die Spielräume der Rechnungslegungs-
standards im legalen Bereich ausgenutzt. (16) Dabei ist Earnings Management keineswegs 
nur – wie der Name suggerieren könnte – auf Erträge beschränkt. (17) 
Auf einer ersten Ebene lässt sich Earnings Management in Real Earnings Management 
(Sachverhaltsgestaltung ) und Accounting Earnings Management (Sachverhaltsabbildung) 
unterteilen (Abb. 1). (18) Sachverhaltsgestaltende Maßnahmen entstehen durch die Ge-
schäftspolitik. Hier ist der Einfl uss des Managements sehr direkt, denn das Management 
trifft die Entscheidungen über Geschäftsvorgänge. Die Einfl ussnahme erstreckt sich auf 
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die Durchführung des Geschäftsvorfalls an sich (und nicht dessen Abbildung), sowie auf 
die zeitliche Komponente. Diese betrifft die Fragen, ob der Vorgang überhaupt stattfi ndet 
und falls ja, ob vor oder nach dem Bilanzstichtag. 
Die sachverhaltsabbildenden Maßnahmen bezeichnen das buchmäßige Earnings Manage-
ment von Geschäftsvorfällen. Es wird unterschieden zwischen formalen und materiellen 
Vorgängen. (19) Bei den formalen Maßnahmen wird der Spielraum von Ausweis, Erläute-
rung und Gliederung gestaltet. Mit den materiellen Maßnahmen werden einerseits expli-
zite Ansatz- und Bewertungswahlrechte zu Gunsten der jeweiligen Ziele ausgeübt. Ande-
rerseits beinhalten die Rechnungslegungsnormen auch faktische Wahlrechte . Durch diese 
entstehen dem Management Beurteilungsspielräume bei Ansatz und Bewertung. Weiterhin 
existieren Ermessensspielräume, die zwar kein Wahlrecht darstellen, jedoch einer Ausle-
gung oder Schätzung bedürfen.
Abb. 1: Arten des Earnings Managements (20)
2.3. Verstoß gegen Fair Presentation
Gemäß den International Financial Reporting Standards (IFRS) soll den Adressaten ein 
den tatsächlichen Verhältnissen des Unternehmens entsprechendes Bild der Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage vermittelt werden (Framework 46; IAS 1.9 ff). Dieses Bild ist 
durch die Befolgung der IFRS grundsätzlich gegeben. Jedoch kann es durch Ausübung 
von zulässigen Wahlrechten und Ausnutzung von Ermessensspielräumen dazu kommen, 
dass die Generalnorm verletzt wird. Dies ist der Fall, wenn Unternehmen bspw. die Spiel-
296 Seicht, Jahrbuch für Controlling und Rechnungswesen 2010, LexisNexis
Dieter Pfaff/Peter Ising
räume der herrschenden Standards ausnutzen, um Gewinne systematisch zu steigern oder 
zu senken. Gleiches gilt für sachverhaltsgestaltende Maßnahmen. 
Das Prinzip der Fair Presentation schränkt aber das Earnings Management nicht zwangs-
läufi g ein. (21) Das Gegenteil ist der Fall. Es bestehen zusätzliche Möglichkeiten der Be-
einfl ussung von Abschlusspositionen aufgrund erweiterter Spielräume, die eigentlich dazu 
genutzt werden müssten, den Adressaten einen besseren Einblick zu gewähren. Durch das 
Earnings Management besteht die Gefahr, dass die qualitativen Anforderungen der IFRS – 
Verständlichkeit, Relevanz, Verlässlichkeit und Vergleichbarkeit – untergraben werden. 
3. Wesentliche Maßnahmen des Earnings Managements
Um Earnings Management zu betreiben, lässt sich von vielen Spielräumen des Abschlusses 
Gebrauch machen, sowohl von legalen als auch illegalen. Beispielhaft werden im Fol-
genden einige populäre Hebel des Earnings Managements aufgezeigt. 
3.1. Umsatzerfassung
Der Umsatz ist eine besonders wichtige Größe für Unternehmen. (22) Er gibt Aufschluss 
darüber, zu welchem Wert das Unternehmen Lieferungen und Leistungen erbracht hat, 
und spiegelt damit im Vergleich zum Umsatz der Konkurrenten den Marktanteil oder 
Markterfolg wider. Auch zur Beurteilung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage ist 
die Entwicklung der Umsatzerlöse unentbehrlich. Umsatzrelationen sind wichtige Grö-
ßen bei der Bilanzanalyse und bilden die Grundlage für eine Fülle von Kennzahlen sowie 
bei Bewertungen von Unternehmen. (23) Es ist nicht überraschend, dass Manager glau-
ben, durch vorzeitige oder fi ktive Umsatzgenerierung die Bewertung ihrer Performance 
positiv beeinfl ussen zu können. 
Ein typisches Beispiel ist die sogenannte Bill and Hold-Transaktion. Hier wird dem Käu-
fer eine Rechnung gestellt, obwohl die Lieferung an ihn noch nicht erfolgt ist. Die Ware 
verbleibt vorerst im Verfügungsbereich des Verkäufers. Erst wenn bestimmte Kriterien er-
füllt sind, kann die Ware als verkauft angesehen und der Umsatz realisiert werden. Bei-
spielsweise wurde beim Unternehmen Styling Technology den Kunden Rechnungen in 
Höhe des Jahresbedarfs an Kosmetikprodukten zugestellt. Dafür wurde ihnen suggeriert, 
die Ware exklusiv für sie zu hinterlegen. Dies wurde jedoch überwiegend nicht eingehal-
ten, auch die Vereinbarungen waren nicht zwingend bindend. So kam es zu einer unzuläs-
sigen Umsatzrealisation. (24) Generell werden im letzten Quartal oder Monat des Jahres 
Transaktionen vorgezogen, um die Ziele der Analysten zu erreichen. General Electric hat 
in den letzten Quartalen der Jahre 2002 und 2003 für $ 223 Mio. bzw. $ 158 Mio. Um-
satzerlöse verbucht, obwohl das Risiko für die Waren noch beim Unternehmen verblieb 
und erst zu Beginn des neuen Jahres an die Kunden übergehen sollte. Für diese und an-
dere Vergehen musste General Electric $ 50 Mio. bezahlen. (25)
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Der Fußballverein Borussia Dortmund muss – nach einer Überprüfung der Deutschen 
Prüfstelle für Rechnungslegung im Jahr 2009 – seine Jahres- und Konzernabschlüsse än-
dern. Gemäß den IFRS (IAS 18.29 und IAS 18.IE20) sind Nutzungsentgelte für die Über-
lassung von Vermögenswerten periodengerecht in Übereinstimmung mit dem zugrunde 
liegenden Vertrag zu vereinnahmen. Der Verein hat im Jahr 2003 einen Ausrüstervertrag 
geschlossen. Damals wurde bereits der überwiegende Teil der Erträge vereinnahmt, die 
jedoch über die Laufzeit des Vertrages von 2004 bis 2009, linear hätten verteilt werden 
müssen. Dies ist im Jahr 2009 aufgefallen und musste nachträglich im Jahres- und Kon-
zernabschluss geändert werden. (26) Beachtlich ist dies vor allem, da sich das Konzern-
ergebnis durch die Korrektur von € -3,9 Mio. auf € 0,3 Mio. erhöht, also für die Darstel-
lung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage durchaus bedeutsam ist.
Ein weiterer Fall des Earnings Managements besteht in der Umsatzrealisierung von Wa-
ren, für die noch eine Rücknahmepfl icht existiert. Die Realisierung von Umsätzen ist da-
bei selten möglich. Diese Vorgehensweise wurde von dem Textilunternehmen Hugo Boss 
ausgeübt. Zusätzlich hat das Unternehmen ein sogenanntes Channel Stuffi ng praktiziert, 
bei dem Käufer ermutigt werden, aufgrund besonders großer Rabatte möglichst bald und 
günstig einzukaufen. Während die Rücknahmepfl icht in der Rechnungslegung beachtet 
werden muss, ist dies beim Channel Stuffi ng nicht der Fall. Die amerikanische Tochter 
des Unternehmens hat unter anderem im Jahr 2001 ihren Händlern besonders viel Ware 
günstig angeboten, falls noch ein Kauf im Dezember erfolgt. Zusätzlich erhielten diese 
eine Zusage für die Rücknahme von Kleidungsstücken, was die Umsatzrealisierung aus-
schließt. Trotzdem wurde der Umsatz im Konzernabschluss angesetzt. Da die Händler 
tatsächlich einen beträchtlichen Anteil der Waren zurücksandten, musste Hugo Boss die 
Umsatzerlöse schließlich nach unten korrigieren. (27)
Bei Tauschgeschäften entstehen für Unternehmen ebenfalls Möglichkeiten zum Earnings 
Management. Bei einem Tausch entsteht keine monetäre Gegenleistung, somit ist de-
ren Verbuchung nicht immer einfach. Ein beliebtes Mittel zur Umsatzaufblähung ist der 
Tausch oder Verkauf von Werbeleistungen („trade barter“). Dabei werden beispielsweise 
Werbefl ächen zwischen Unternehmen getauscht und in irreführender Weise als Umsatz 
verbucht. AOL Time Warner hat bei einem Tauschgeschäft mit WorldCom unter anderem 
Netzkapazitäten gegen Werbefl ächen gehandelt. Beide Unternehmen verlangten überhöhte 
Preise, um die Umsatzerlöse zusätzlich zu steigern. (28)
3.2. Immaterielle Vermögenswerte und Sachanlagen
Der Ansatz und die Bewertung von immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen 
bieten ebenfalls vielfältige Möglichkeiten des Earnings Managements. Beispielsweise ist 
die Bewertung immaterieller Vermögenswerte in der Praxis oft komplex und kann daher 
zu missbräuchlichen Anwendungen führen. Die für die Bewertung in Auftrag gegebenen 
Gutachten können Gefälligkeitsgutachten sein, deren Fehlerhaftigkeit aber nur schwer 
nachweisbar ist. (29)
Eine andere wichtige Stellschraube ist die Aktivierung von Aufwendungen auf Basis ei-
ner so genannten „aggressive capitalization of cost policy“. Ein bekanntes Beispiel ist 
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das US-Unternehmen WorldCom. In den Jahren 2001 und 2002 hatte das Unternehmen 
$ 3,85 Mrd. als Anlagevermögen aktiviert anstatt diese Summe, wie von den US-GAAP 
verlangt, erfolgswirksam als Aufwendungen zu verbuchen. Der Betrag beinhaltete akti-
vierte Zugangs- und Durchleitungsgebühren für die Nutzung von Infrastrukturen anderer 
Telekommunikationsanbieter. Diese Entgelte wurden als Investitionen behandelt und in 
der Bilanz angesetzt. (30) Langfristig hebt sich zwar der Effekt der Aktivierung und an-
schließenden Abschreibung über die Nutzungsdauer im Vergleich zur sofortigen Aufwands-
verbuchung wieder auf: Die Summe aller Aufwendungen über die Gesamtnutzungsdauer 
sind für beide Varianten identisch (sog. pagatorisches Prinzip oder Clean Surplus). Jedoch 
kann über die Aktivierung kurz- und mittelfristig Earnings Management betrieben wer-
den. Die Nutzung von Telefonleitungen anderer Gesellschaften stellte fast die Hälfte der 
gesamten Aufwendungen des Unternehmens dar. Durch die Aktivierung wurden wichtige 
Performance-Kennzahlen des Unternehmens (kurzfristig) bedeutend verbessert. Darüber 
hinaus griff das Unternehmen zu weiteren Täuschungsmanövern im Rechnungswesen, die 
aber ebenfalls ans Licht kamen und somit einen der größten Skandale der Wirtschaftsge-
schichte auslösten. Erschwerend kam hinzu, dass auch das damals zuständige Wirtschafts-
prüfungsunternehmen Arthur Andersen betroffen war. Diese erhielten 2001 Honorare für 
die Prüfungstätigkeit in Höhe von $ 4,4 Mio. und weitere $ 12,4 Mio. für Beratung und 
ähnliche Dienstleistungen, was den Verdacht der Befangenheit auslöste. (31)
Gemäß IFRS sind spezielle Ansatzkriterien für selbst geschaffene immaterielle Vermö-
genswerte zu beachten. Für Forschungsausgaben besteht ein Aktivierungsverbot (IAS 
38.54), für bestimmte Entwicklungsausgaben hingegen eine Aktivierungspfl icht. Inner-
halb des Standards existieren mehrere Ermessensspielräume. Einerseits muss man zwi-
schen den Phasen der Forschung und Entwicklung unterscheiden können (IAS 38.53), 
andererseits sind erst bei kumulativem Nachweis bestimmter Voraussetzungen die Aus-
gaben der Entwicklung zu aktivieren (IAS 38.57). Hier ergibt sich für das Management 
ein Ermessensspielraum, den Außenstehende oder Fachfremde kaum durchdringen kön-
nen. Vor allem die Kriterien der „Absicht der Fertigstellung“ sowie der „Fähigkeit zur 
Verwendung oder Veräußerung“ sind vom Management beeinfl ussbar und als faktische 
Wahlrechte zu werten. (32)
3.3. Vorräte
Die Bilanzierung von Vorräte n kann auf vielfältige Arten beeinfl usst werden. Schon die 
Einbeziehung verschiedener Kosten für die Bestimmung der Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten kann aufgrund von Ermessensspielräumen nicht immer klar vollzogen wer-
den. IAS 2 gibt nicht für alle Detailfragen die Antworten. Beispielhaft sei die Zurech-
nung der Herstellungskosten bei der Kuppelproduktion (IAS 2.14) sowie die Defi nition 
der sonstigen Kosten (IAS 2.15) genannt. Ein illegaler Akt der Manipulation ist jedoch, 
wenn nicht vorhandene Vorräte bilanziert werden. So können Bestandslisten gefälscht 
werden, indem die Mengen manuell erhöht oder Waagen und Zählmaschinen manipu-
liert werden. Ferner ist an eine Doppelerfassung von Materialien zu denken, wenn Vor-
räte zwischen Lägern verschoben werden oder auf Transport befi ndliche Ware nochmals 
erfasst wird. Bei Fertigungsaufträgen unterliegt der Grad der Fertigstellung Ermessens-
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spielräumen, was die anteilige Gewinnrealisierung im Rahmen der Percentage of Com-
pletion-Methode beeinfl ussbar macht. 
Betreffend der Vortäuschung von Vorräten hatte sich das Unternehmen Phar-Mor etli-
cher Einfälle bedient. (33) Der CEO des Start-ups baute den Erfolg von Phar-Mor über-
wiegend auf nicht vorhandenen Gütern auf. Innerhalb von zehn Jahren wurden 300 Dro-
geriefi lialen eröffnet. Zu Beginn wurde ausschließlich auf dem Papier die Profi tabilität 
der einzigen Filiale erhöht. Auf diese Weise konnte er von Investoren Kapital für den Kauf 
weiterer Filialen beschaffen. Das Unternehmen führte zwei Buchhaltungen: eine für die 
Investoren und eine mit den tatsächlichen Ergebnissen. So wurden Belege gefälscht und 
die Vorräte über erfundene Eintragungen erhöht; Verbindlichkeiten wurden teilweise nicht 
angesetzt und Einkäufe doppelt gezählt. Zur Überprüfung der Vorräte wurden zwar von 
den Wirtschaftsprüfern Untersuchungen in vier von 300 Lägern durchgeführt. Allerdings 
wurde im Vorhinein mitgeteilt, welche Läger begutachtet werden sollten. Dadurch war 
es Phar-Mor möglich, die betroffenen Läger mit Vorräten aus anderen Filialen zu füllen. 
Als das Unternehmen in Zahlungsschwierigkeiten geriet, wurden die Investoren misstrau-
isch. Die Wirtschaftsprüfer hingegen deckten den Skandal nicht auf und mussten deshalb 
$ 300 Mio. Entschädigung zahlen.
3.4. Forderungen und Verbindlichkeiten
Bei der Verbuchung von Umsatzerlösen muss sich auch ein Konto in der Bilanz erhöhen. 
Dies ist typischerweise der Posten Forderungen (oder liquide Mittel). Die Verbuchung 
fragwürdiger Umsatzerlöse steht daher häufi g in Zusammenhang mit einer Zunahme ma-
nipulierter Forderungen. Umgekehrt sollten stagnierende oder fallende Umsätze ebenfalls 
Auswirkungen auf die Forderungen haben.
Die Forderungen eines Unternehmens können aber auch beeinfl usst werden, indem man 
individuelle Wertberichtigungen auf uneinbringliche Forderungen unterlässt oder in gu-
ten Geschäftsjahren wenig einbringliche Forderungen unterstellt. (34) Damit einher geht 
das Unterlassen von Angaben über die problematische Bonität des Kun den. Die Über-
prüfung einer größeren Forderungsposition lässt sich umgehen, wenn man diese auf viele 
kleine Forderungen aufteilt. Nicht existierende oder unverhältnismä ßig hohe Forderungen 
können eingebucht oder per Factoring weiterverkauft werden. Beispiele aus der Vergan-
genheit sind der Telematikanbieter Comroad und das Softwareunternehmen Phenomedia. 
Bei Phenomedia wurden die Abschlussprüfer auf die Forderungen aufmerksam, als die-
se bereits die Umsatzzahlen überstiegen. (35) Der Einzelhändler Ahold hatte 2003 Lie-
ferantenboni und Provisionen wissentlich höher angesetzt, als diese in Wirklichkeit ein-
gegangen waren. (36)
Der Sportstättenbauer Balsam steigerte seine Liquidität durch den Verkauf seiner Forde-
rungen (Factoring) an die Finanzierungsgesellschaft Procedo. Als sich das Un ternehmen 
einer schlechteren Liquiditätslage gegenübersah, fi ng der Finanzvorstand an, die Forde-
rungsbeträge systematisch zu erhöhen. Dadurch wurden höhere Erträge erzielt, als das 
Unternehmen eigentlich hätte ausweisen dürfen. Im weiteren Verlauf des Betruges wurden 
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schließlich vollständig Rechnungen erfunden und an Procedo verkauft. Procedo schöpfte 
zunächst keinen Verdacht, da Balsam selbst die Begleichung der Forderung durch den 
Schuldner sicherstellte und so nie ein Kontakt zwischen Procedo und den Schuldnern zu-
stande kam. Es handelte sich um ein verdecktes Factoring, von dem die Schuldner nicht 
wussten, dass es existiert. Um die zu begleichenden Beträge an die Procedo fi nanzieren 
zu können, musste Balsam immer größere Forderungen erfi nden und verkaufen. Als der 
Sumpf an Manipulationen durch eine anonyme Anzeige 1993 auffl og, wurden die wert-
losen Forderungen auf DM 1,8 Mrd. beziffert, eine Riesensumme im Vergleich zu den tat-
sächlich vorhandenen Forderungen in Höhe von DM 40 Mio. Die Folge waren langjährige 
Haftstrafen für die Verantwortlichen, und auch die Abschlussprüfer mussten sich Vorwürfe 
gefallen lassen, wurden aber nicht verurteilt. PwC leistete – ohne eine rechtliche Schuld-
anerkennung – eine freiwillige Zahlung von DM 48 Mio. an die Gläubiger. (37)
Ein bekanntes Beispiel für das Earnings Management von Verbindlichkeiten ist der Be-
trugsfall des Bauunternehmers Jürgen Schneider. Er hatte mit seinem Unternehmen „Jür-
gen Schneider AG“ von den angefragten Banken überhöhte Darlehen zur Finanzierung 
seiner Projekte erhalten. Den für die Projekte nicht benötigten Betrag, nutzte er vorwie-
gend für private Zwecke. Um die Zins- und Tilgungszahlungen zu leisten, musste Schnei-
der im folgenden Projekt wiederum einen überhöhten Kredit aufnehmen usw., sodass ein 
„Schneeballsystem“ entstand. In der Folge wurden auch Geschäftszahlen manipuliert, 
Mietverträge gefälscht und Gefälligkeitsgutachten vorgelegt. Ein bekannter Fall war der 
Kreditantrag an die Deutsche Bank. In dem Antrag gab Schneider an, dass die zu vermie-
tende Gewerbefl äche 22.000 qm aufweise, allerdings standen dem nur 9.000 qm tatsäch-
lich vorhandene Fläche gegenüber. Schneider erhielt durch diese manipulierte Angabe ei-
nen weit größeren Kreditbetrag als üblicherweise zulässig gewesen wäre. (38)
3.5. Eigenkapital
Beim Eingriff ins Eigenkapital ist vor allem die persönliche Bereicherung der Füh-
rungsebene angesprochen. Die Geschäftsleitung bedient sich der Mittel des Unter nehmens, 
um private Ausgaben zu decken. Zu beobachten war diese Vorgehensweise häufi g als Ne-
bensymptom in vielen Bilanzskandalen der vergangenen Jahre. 
In den 1980er Jahren hatte der CEO des Immobilienkonzerns Neue Heimat Drittunter-
nehmen gegründet oder gründen lassen, die in einer Geschäftsbeziehung zur Neuen Hei-
mat standen. Unter der schützenden Hand des CEO wurden Geschäfte zum Nachteil der 
Neuen Heimat abgewickelt und so dem Konzern wichtiges Eigenkapital entzogen. (39) 
Ebenfalls in diesen Jahren wurden Aktien der deutschen Lebensmittel kette Co op von de-
ren Vorstandsmitgliedern unter Wert privat erworben. Der Aktien handel wurde über ein 
Netz von Auslandsfi rmen abgewickelt und die Provisionszah lungen der Transaktionen zu-
sätzlich privat vereinnahmt. (40)
CEO und CFO des Mischkonzerns Tyco hatten 2002 $ 600 Mio. für persönliche Zwe-
cke entwendet. Nebenkosten für Privatwohnungen und private Urlaubsreisen wurden von 
Tyco bezahlt. Eine private Segeljacht im Wert von $ 13 Mio. ebenso wie eine private Lu-
xusfeier für $ 2 Mio. anlässlich des Geburtstags der Ehefrau des CEO wurden aus der 
Firmenkasse fi nanziert. (41) Beim Skandal des Bohrsystemherstellers Flowtex im Jahr 
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2000 waren ebenfalls private Interessen im Spiel. So wurde im Zuge der Ermittlungen 
festgestellt, dass die Verantwortlichen private Geldentnahmen getätigt hatten. Diese wur-
den fälschlicherweise als Betriebsausgaben verbucht. (42)
Ein Beispiel aus jüngster Zeit ist der Zusammenschluss der Bank of America und Merrill 
Lynch. Die Bank of America hatte Merrill Lynch erlaubt, ihren Mitarbeitern Bonusent-
gelte im Wert von $ 5,8 Mrd. zu bezahlen. Allerdings wurde diese Vereinbarung den An-
teilseignern vor der Zustimmung zum Deal nicht offengelegt. Infolgedessen wurde von 
der SEC eine Untersuchung der Vorfälle durchgeführt. Der Betrag ist vor dem Hintergrund 
des Gesamtdeals in Höhe von $ 50 Mrd. und dem Verlust von Merrill Lynch in Höhe von 
$ 27,6 Mrd. im Jahr 2008 beträchtlich. (43) 
3.6. Anhang
Der Anhang eines Jahresabschlusses hat diverse Aufgaben. Unter anderem soll er die Bi-
lanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung ergänzen, indem er Informationen aufnimmt, 
die in den beiden Rechenwerken nicht enthalten sind. Der Anhang hat erläuternden, häu-
fi g qualitativen Charakter und soll die Transparenz des Abschlusses verbessern helfen. Je-
doch ist fraglich, ob nicht auch mit Worten Earnings Management betrieben werden kann. 
Darüber hinaus wird der Inhalt des Anhangs zunehmend komplexer. (44) Dies erschwert 
die Übersichtlichkeit, vor allem für Privatanleger. Relevante Angaben lassen sich inner-
halb der Informationsfl ut nur schwer erkennen. 
Allgemein formuliert kann Earnings Management im Anhang immer dann ausgeübt wer-
den, wenn unvollständige oder unwahre Angaben bezüglich verschiedener Sachverhalte 
gemacht werden. Zu denken ist an die Angaben zu aktienbasierten Vergütungen, Even-
tualverbindlichkeiten, Bürgschaften, Leasingverträgen sowie zu den Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden. Weiterhin sind die im Anhang geforderten Informationen über Fi-
nanzinstrumente ein kritischer Posten, der folgerichtig im Laufe der Finanzkrise verstärkt 
von den Aufsichtsorganen kontrolliert wurde. (45) Ebenso stellen die Anhangangaben zu 
Special Purpose Entities (SPE) nach wie vor einen großen Problemherd dar. (46) Die Voll-
ständigkeit des Anhangs kann zwar vom Wirtschaftsprüfer leicht anhand umfangreicher 
Checklisten geprüft werden; ob die Angaben allerdings inhaltlich der Wahrheit entspre-
chen, ist sehr viel schwieriger abzuschätzen. Auch kann häufi g keine zuverlässige Ge-
wichtung von Wesentlichkeit und Relevanz vorgenommen werden. 
Ein Aufsehen erregendes Beispiel für eine Anhangmanipulation ist die Landesbank Ber-
lin. Dort wurden Eventualverbindlichkeiten in Höhe von DM 15 Mrd. nicht offengelegt. 
Dadurch kam es zu einer Fehleinschätzung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage. 
Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) rügte deshalb auch die te-
stierenden Wirtschaftsprüfer.
3.7. Pro-forma-Ergebnisse
Unternehmen steht es frei, auf freiwilliger Basis unternehmensspezifi sche Erfolgsgrößen 
in ihre Berichterstattung aufzunehmen. Dabei wird suggeriert, dass die Modifi zierung des 
Ergebnisses um Sondereinfl üsse den Anlegern ein zutreffenderes Bild der operativen Er-
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tragskraft vermittelt. Dementsprechend sind die Ergebnisse der Pro-forma-Zahlen nor-
malerweise positiver als die vom Rechnungslegungsstandard geforderten Zahlen. Aller-
dings sind die Spielräume der Unternehmen groß, können doch die jeweils betrachteten 
Erfolgskennzahlen selbst defi niert werden. Beispielhaft sei das Internetunternehmen Ya-
hoo erwähnt, das seinen Pro-forma-Gewinn als Ergebnis vor Restrukturierungs- und Ak-
quisitionskosten, Aufwendungen für Aktienoptionen, Investmenteinkommen, Ergebnissen 
aus derivativen Geschäften, sowie Goodwill- und Impairment-Abschreibungen festlegt. 
Defi nitionsänderungen in den Folgejahren sind nicht ausgeschlossen. 
Ein illustratives Beispiel, wie Pro-forma-Kennzahlen gesteuert werden können, lässt sich 
auch im Geschäftsbericht von 2004 des Fußballvereins Borussia Dortmund fi nden. Dort 
bleiben in der Kennzahl EBITDA neben Zinsen, Steuern und Abschreibungen – was üblich 
ist – auch Buchverluste und Buchwertabgänge unberücksichtigt. (47) Letztere beinhalten 
die sonstigen betrieblichen Aufwendungen aus Spielerverkäufen, Veräußerungsnebenkos-
ten und Abschreibungen auf Spielerwerte, also nur die negativen Komponenten. Umge-
kehrt wird der positive Einfl uss der als Umsatzerlöse erfassten Erträge aus dem Transfer-
geschäft nicht korrigierend berücksichtigt. Interessant ist auch, dass der EBITDA in den 
Vorjahren noch einer anderen Defi nition gefolgt war. (48) Damit ist die Stetigkeit der De-
fi nition nicht mehr gegeben und die Vermutung nahe liegend, dass Earnings Management 
betrieben werden sollte. (49) 
Der fi nnische Handyproduzent Nokia führte im Jahr 2001 Pro-forma-Ergebnisse ein, um 
die Transparenz zu steigern und Investoren bessere Informationen zur Verfügung zu stel-
len. (50) Unter anderem sollten Goodwillabschreibungen, Restrukturierungskos ten und 
Änderungen in den Bilanzierungsstandards in den Pro-forma-Zahlen berücksichtigt wer-
den. Kurz zuvor hatte Nokia noch schlechte Jahreszahlen präsentieren müssen. Der Ver-
dacht lag nahe, dass die neue Kennzahl von den schlechten Ergebnissen ablenken sollte. 
Tatsächlich ging im folgenden Jahr die Schere zwischen den Ergebnissen der Nettozahlen 
und der selbst kreierten Kennzahl von Quartal zu Quartal stetig auseinander. Während 
im ersten Quartal noch eine Differenz von € 71 Mio. zwischen operativem Nettogewinn 
und Pro-Forma Zahl bestand, stieg dieser Betrag im zweiten Quartal auf € 312 Mio., im 
dritten gar auf € 868 Mio. und im vierten auf € 1.6 Mrd. Anders als im ersten Quartal 
wurden im zweiten Quartal nicht wiederkehrende Positionen herausgerechnet, was eine 
Anpassung der Kennzahl bedeutete. (51) Im Jahr 2002 näherten sich Nettogewinn und 
Pro-forma-Zahl dann wieder an. 
3.8. Special Purpose Entities
Special Purpose Entities sind Zweckgesellschaften , die als rechtliche Einheit für be-
stimmte, eng abgegrenzte und genau defi nierte Geschäftstätigkeiten von einem Unterneh-
men („Sponsor“) gegründet werden. (52) Die SPEs haben eine vorherbestimmte, spezi-
fi sche Aufgabe zu erfüllen. Diese wird durch Gesellschaftsvertrag, Satzung oder sonstige 
Vereinbarungen festgelegt. Die Entscheidungen einer eventuell vorhandenen natürlichen 
Person im Unternehmen sind damit wirkungslos und die Zweckgesellschaft wird per „Au-
topilot“ gesteuert. SPEs können auch als Hülle ohne Mitarbeiter agieren, indem ein Tru-
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stee die treuhänderische Verwaltung übernimmt. Der Vorteil von SPEs liegt vor allem in 
der Verbesserung der Bilanzstruktur des Sponsors sowie einer Risikoumverteilung vom 
Gründungsinitiator auf die neue Gesellschaft. Je nach Ausgestaltung ist die SPE zu kon-
solidieren. Dies ist der Fall, wenn beim Initiator alle Chancen und Risiken verbleiben 
und die SPE in der wirtschaftlichen Verfügungsmacht des Gründers steht. Trotz recht-
licher Trennung gilt der Grundsatz der wirtschaftlichen Betrachtungsweise („substance 
over form“). SPEs haben nicht zuletzt in der jüngsten Finanzkrise eine bedeutende Rolle 
gespielt. (53) 
Das typische Beispiel von Bilanztricks in Zusammenhang mit SPEs ist das Unternehmen 
Enron. (54) Der Energiekonzern hatte im Jahr 2001 innerhalb von sechs Wochen einen 
Großteil seines Renommees sowie seiner Marktkapitalisierung eingebüßt. Der Konzern 
bewegte sich im Grenzbereich zwischen legalen und illegalen Maßnahmen. So nutzte En-
ron diverse Möglichkeiten, um seine Rechnungslegung attraktiver zu gestalten. Ein Bei-
spiel für seinen Einfallsreichtum war die Verwendung von SPEs als Auslagerungsmög-
lichkeit für Risiken. Diese erhielten mit Enron als Garantiegeber Kredite mit geringen 
Zinsen, um sie an Enron weiterzugeben. Weiterhin nutzte Enron die Gesellschaften, um 
Absicherungsgeschäfte („hedging“) durchzuführen. Viele der Zweckgesellschaften wa-
ren in Steueroasen verlegt worden, um die Steuern des Konzerns zu senken. Enron hatte 
fast 5.000 solcher SPEs gegründet. 
4. Möglichkeiten der Aufdeckung von Earnings Management
4.1. Diskretionäre Periodenabgrenzungen
Die Betreiber von Earnings Management gehen i.d.R. davon aus, dass die von ihnen durch-
geführten Maßnahmen nicht als strategische Gewinnbeeinfl ussung wahrgenommen wer-
den. Gerade bei kapitalmarktorientierten Unternehmen, die einer intensiven Beobachtung 
durch Investoren, Analysten und Aufsichtsbehörden unterliegen, ist dieser Glaube oft trü-
gerisch. (55) In diesem Fall laufen die Handlungen des Managements ins Leere oder ha-
ben sogar negative Folgen für das Unternehmen und deren Verantwortliche.
Die Existenz eines legalen Earnings Managements kann mit Hilfe verschiedener Methoden 
untersucht werden. Beispielsweise können die beobachteten Jahresabschlussinformationen 
durch Querschnittsanalysen, also Betrachtung mehrerer Abschlüsse zu einem Zeitpunkt 
ausgewertet werden. (56) Als Messgröße dienen dabei vor allem Periodenabgrenzungen . 
Diese Abgrenzungen entstehen, wenn eine zeitliche Differenz zwischen der Einzahlung 
oder Auszahlung und deren Erfassung als Ertrag oder Aufwand vorliegt. Beim Verkauf ei-
ner Ware an einen Kunden z.B. entsteht eine Einzahlung erst dann, wenn der vereinbarte 
Preis tatsächlich als Zahlung beim Verkäufer eingeht. Ein Ertrag wird jedoch bereits im 
Zeitpunkt des Gefahrenübergangs, also bei erfolgreicher Lieferung an den Kunden verein-
nahmt. Wird beim Verkäufer eine Rechnung auf Ziel ausgestellt und als Forderung in der 
Bilanz verbucht, so differieren Ertrag und Einzahlung. Weitere Beispiele nicht zahlungs-
wirksamer Aufwendungen und Erträge sind der Abgang von Anlagevermögen, Abschrei-
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bungen, Rückstellungen, Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung sowie Änderungen 
im Vorratsvermögen. (57) Über den gesamten Abwicklungszeitraum eines Geschäftsvor-
falls jedoch gleichen sich derartige Differenzen zwischen operativem Ergebnis und Cash-
fl ow aus der Geschäftstätigkeit einer Periode i.d.R. wieder aus. Dies entspricht dem be-
reits erwähnten Clean Surplus-Prinzip der Rechnungslegung. Durch die Gestaltung von 
Periodenabgrenzungen kann also letztlich nur der periodenbezogene Gewinnausweis be-
einfl usst werden; ein langfristiges „Schönrechnen“ ist grundsätzlich nicht möglich oder 
nur dann, wenn stetig manipulativ eingegriffen wird (z.B. über Schneeballsysteme, die 
aber ebenfalls irgendwann „auffl iegen“ können). Wichtig ist somit die Abgrenzung zwi-
schen obligatorischen (sog. normalen) Periodenabgrenzungen, die in den Vorschriften eines 
Rechnungslegungsstandards begründet sind, und strategischen (sog. diskretionären) Peri-
odenabgrenzungen, die allein dem Earnings Management dienen. 
In dieser Abgrenzung steckt jedoch auch die Problematik einer empirischen Messung des 
Earnings Managements. Beobachtbar sind nämlich grundsätzlich nur die gesamten Pe-
riodenabgrenzungen (Accruals) eines Unternehmens. Welcher Teil davon „normal“ ist, 
muss mittels Hypothesenbildung über deren zeitliche Entwicklung abgeschätzt werden. 
(58) So wird bei einer Durchschnittsbildung angenommen, dass die normalen Periodenab-
grenzungen einem Durchschnittswert der gesamten Periodenabgrenzungen mehrerer ver-
gangener Perioden entsprechen. Beim Jones-Modell, das in verschiedenen statistischen 
Tests die schärfsten Ergebnisse geliefert hat, wird hingegen versucht, die normalen Perio-
denabgrenzungen in einem Regressionsmodell über eine Reihe erklärender Variablen wie 
die Umsatzveränderung und die Höhe des Bruttoanlagevermögens zu schätzen. Alle Mo-
delle haben jedoch den Nachteil, dass sie zur Schätzung der normalen Periodenabgren-
zungen annehmen müssen, dass in den Vorjahren kein wesentliches Earnings Manage-
ment stattgefunden hat. Da dies nicht ohne Weiteres gelten muss, beobachtet man also im 
Vergleich zu den Vorjahren streng genommen nur unerwartete oder abnormale, nicht aber 
zwangsläufi g diskretionäre Periodenabgrenzungen. (59)
4.2. Bilanzanalyse
Die Bilanzanalyse dient der näheren Untersuchung der Vermögens-, Finanz- und Ertrags-
lage und ihrer Einfl ussfaktoren. Bei ihrer Durchführung sollen wo immer möglich die 
Auswirkungen des Earnings Managements korrigiert werden. Ob dieser Anspruch erfüllt 
wird, ist abhängig von der Identifi zierbarkeit bilanzpolitischer Maßnahmen. Korrekturen 
werden grundsätzlich dann durchgeführt, wenn im Abschluss qualitative oder quantita-
tive Angaben über die Maßnahmen enthalten sind. Mit deren Hilfe sind bereinigte Kenn-
zahlen zu bilden, die dann auf betrieblicher oder zeitlicher Ebene verglichen werden kön-
nen. Ein zwischenbetrieblicher Vergleich ist nicht möglich, wenn nur ein Unternehmen 
Angaben macht oder divergierende Maßnahmen angewandt werden. Um dennoch verglei-
chen zu können, wird eine abstrahierte Korrektur vorgenommen. Dies geschieht anhand 
von Angaben im Abschluss, die zwar bestimmte Geschäftsfälle erwähnen, deren Ausge-
staltung aber offenlassen (bspw. wird nur die Abschreibungsmethode, nicht aber die ge-
naue Abschreibungsdauer genannt). Die zugehörigen Abschlussposten werden dann für 
die Kennzahlenbildung pauschal korrigiert. (60) 
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Jedoch ist das Earnings Management nicht immer offensichtlich und auch tatsächlich vor-
handen. Zwar müssen Änderungen von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im An-
hang angegeben werden. Die Erkennbarkeit der Ausübung von faktischen Wahlrechten 
und Ermessensspielräumen ist hingegen weniger offenkundig. Durch ein Profi l der Rech-
nungslegungspolitik können die bestehenden Ermessensspielräume und essentiellen Wahl-
rechte beurteilt werden. Dessen ungeachtet ist deren Untersuchung häufi g nur qualitativer 
Natur. (61) So bleiben die quantitativen Auswirkungen im Verborgenen und können auch 
durch eine Bilanzanalyse nicht immer erforscht werden. (62)
4.3. Red Flags 
Red Flags sind Risikoindikatoren und zielen auf die Früherkennung von Rechnungsle-
gungsbetrug ab. (63) Dazu werden einfach handhabbare Warnindikatoren herangezogen. 
Als Werkzeug zur Untersuchung dienen Checklisten , die von Wirtschaftsprüfern im Rah-
men der Jahresabschlussprüfung verwendet werden. Die Idee ist, dass viele Wirtschafts- 
und Rechnungslegungsdelikte von charakteristischen Anhaltspunkten begleitet werden. 
(64) Die Checklisten beinhalten quantitative und qualitative Fragen, deren Beantwortung 
sich in der Vergangenheit als nützlich bei der Deliktsaufdeckung erwiesen haben. Damit 
können sie aber auch nur diejenigen Risiken und Warnzeichen berücksichtigen, auf die sie 
ausgelegt sind (Fehler 1. Art). Zudem ist das Erkennen von Red Flags noch nicht zwin-
gend eine Rechnungslegungsmanipulation (Fehler 2. Art). Besonders gefährlich ist es, 
wenn Checklisten zum „Papiertiger“ verkommen. Die Aufmerksamkeit der Prüfer eines 
Unternehmens nimmt dann ab, und es werden nicht mehr alle (weichen) Risikoindika-
toren wahrgenommen. Auch ist darauf hinzuweisen, dass das Management um die Check-
listen weiß und dementsprechend Gegenmaßnahmen ergreifen kann. Die Untersuchungen 
würden folglich ins Leere laufen.
4.4. Künstliche Neuronale Netze
Neben den zuvor genannten Instrumenten kommen auch Künstliche Neuronale Netze in 
Betracht, um Abschlüsse zu überprüfen. Neuronale Netze sind Verfahren, bei denen intel-
ligent versucht wird, strukturelle Zusammenhänge (Muster) anhand unzähliger Eingabe-
daten zu ermitteln. Zuerst werden Jahresabschlussdaten eingegeben. Zu beachten ist dabei, 
dass manipulierte Daten kenntlich gemacht werden müssen. Die Tätigkeit des Netzes be-
steht nun darin, die eingespeisten Daten auf signifi kante Unterschiede zwischen den ma-
nipulierten und den nichtmanipulierten Daten zu durchforsten. Ist das Künstliche Neuro-
nale Netz hinreichend „trainiert“, kann man weitere Jahresabschlüsse eingeben, um das 
Netz zu testen. Dieses untersucht, ob die neu eingegebenen Daten manipuliert wurden 
oder nicht. Je mehr Jahresabschlussdaten im Vorhinein eingespeist wurden, desto verläss-
licher ist das Neuronale Netz. (65)
Künstliche Neuronale Netze haben den Vorteil, dass sie die Fähigkeit besitzen zu lernen, 
indem jede zusätzliche Eingabe die Ausgestaltung des Netzes weiterentwickelt. Auch kann 
das Modell Daten verarbeiten, die nicht den originären Daten gleichen, die zur Erstellung 
des Netzes dienten. Das bedeutet, dass im Vorhinein keine statistischen Annahmen (bspw. 
Normalverteilung etc.) über die Daten notwendig sind. Problematisch ist jedoch, dass An-
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wender nicht immer sehen können, welche Zusammenhänge vom Künstlichen Neuronalen 
Netz erkannt und verwendet werden (Black Box). Aufgrund der relativ hohen Fehlerraten 
wird das Verfahren eher selten angewandt. (66)
5. Zusammenfassung
Earnings Management ist ein hochaktuelles, zugleich aber auch ein sehr altes Thema. 
Rechnungslegungspolitik und betrügerische Maßnahmen hat es zu jeder Zeit gegeben. So 
führte in Deutschland der Wegfall der staatlichen Genehmigung und Aufsicht der Aktien-
gesellschaft (Aktiennovelle von 1870) zu einem schwindelhaften Emporschießen der Ak-
tienunternehmen, aber auch ihres Zusammensturzes. Mitverantwortung trugen die man-
gelhaften Bilanzvorschriften, die Bewertung zum Zeitwert und ein damit verbundenes 
Earnings Management. Während sich die Personenunternehmen mit mäßigen Gewinnen 
begnügt hätten und vorsichtig disponierten, scheue die Aktiengesellschaft gewinnverhei-
ßende Wagnisse nicht und sei geneigt, „noch nicht in bares Geld umgesetzte Werte oder 
gar nur erhofften Gewinn, jedenfalls den gemachten Gewinn ganz als Dividende zu ver-
teilen“ (zitiert aus Barth (1953), S. 76). Mitte der 1870er Jahre war die Gründerperiode 
von einer schweren wirtschaftlichen Krise abgelöst worden, die ihre Ursache eben auch 
in einem aggressiven Earnings Management hatte.
Wer allerdings glaubt, Earnings Management mit immer ausführlicheren und zuverläs-
sigeren Rechnungslegungsstandards bekämpfen zu können, irrt gewaltig, und dies aus 
mehreren Gründen: Erstens erlauben gute Rechnungslegungsstandards zu Recht zahl-
reiche Ermessensspielräume, die es der Geschäftsleitung erlauben, ihre privaten Informati-
onen an Außenstehende weiterzuleiten. Es gibt eben auch „gutes“ Earnings Management. 
Und zweitens ist gegen betrügerische Machenschaften kein Kraut gewachsen. Bilanzle-
ser und Investoren sind daher gut beraten, sich die vielfältigen und individuellen Anreiz-
strukturen, denen die Manager eines Unternehmens ausgesetzt sind, bewusst zu machen 
und im konkreten Fall zu analysieren. Stecken Unternehmen z.B. in einer Situation, in 
der sich legale oder illegale Bilanzmaßnahmen zu lohnen scheinen, ist besondere Vorsicht 
geboten. Potenzial für Earnings Management steckt in jedem Jahresabschlussposten, vor 
allem aber in den in diesem Beitrag aufgezeigten Positionen. Das Augenmerk sollte sich 
darüber hinaus auf die für die Beurteilung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage we-
sentlichen Beträge richten. Auch die Betrachtung eines Unternehmens über einen län-
geren Zeitraum ist äußerst hilfreich, da sich zumindest legale Bilanzmanipulationen über 
die mittlere Frist ausgleichen sollten. In jedem Fall gilt es, die unternehmensspezifi sche 
Anreizsituation zum Earnings Management im Auge zu behalten. Naivität wird – wie im 
„richtigen Leben“ – meist hart bestraft.
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